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机 构 观 点  

旗下基金净值表           2013-07-31 

基金名称 净值 累计 涨 跌 

东吴动力 1.2185  1.7985 -0.77% 

东吴轮动 0.5680  0.6480  0.28% 

东吴新经济 0.9740  0.9740  2.63% 

东吴新创业 0.9540  1.0140 -0.21% 

东吴新产业 1.1250  1.1250  0.18% 

HH东吴嘉禾HH 

0.6824  2.4024  1.77% 

东吴策略 1.0215  1.0915 -0.38% 

东吴内需 1.0490  1.0490 -0.19% 

东吴保本 1.0230  1.0230  0.00% 

东吴 100 0.8380  0.8380  0.48% 

东吴中证新兴 0.7380  0.7380  0.27% 

HH东吴优信AHH 

1.0612  1.0732 -0.05% 

HH东吴优信CHH 

1.0449  1.0569 -0.05% 

东吴增利 A 1.0460  1.0860  0.10% 

东吴增利 C 1.0360  1.0760  0.00% 

鼎利进取 0.9860  0.9860  0.10% 

鼎利优先 1.0110  1.0110  0.00% 

东吴鼎利分

级债券 
1.0020  1.0020  0.10% 

基金名称 每万份收益 7 日年化收益 

HH东吴货币AHH 

0.8386 2.88% 

HH东吴货币BHH 

0.9049 3.13% 

主要市场表现 

指   数 最 新 涨 跌 

上证综指 1993.80 0.19% 

深证成指 7765.40 0.46% 

沪深 300  2193.02 0.17% 
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肖钢：加快多层次资本市场建设 
一、加快多层次资本市场体系建设，积极拓展中小微企业融资渠道  

一是加快发展中小企业板和创业板。截至今年 6月底，中小企业板共有上市公司 701 家，首发融资 4793

亿元；创业板共有上市公司 355 家，首发融资 2310 亿元，7家创业板公司非公开发行公司债券融资 19.8 亿

元。二是将中小企业股份转让系统试点从北京中关村扩大至上海张江、天津滨海、武汉东湖。截至今年 6

月底，4 个高新园区累计有 212 家公司挂牌，其中 7 家公司实现在中小企业板或创业板上市，47 家挂牌公

司完成了 56 次定向增资。最近，经国务院批准，中小企业股份转让系统试点范围扩大至全国。目前正在制

定相关工作方案。三是启动中小企业私募债试点，对非上市中小企业非公开发行债券采用备案制，拓宽中

小微企业融资渠道。截至今年 6月底，中小企业私募债试点范围已扩大至 22 个省。沪深交易所累计接受 311

家企业发行中小企业私募债备案，备案金额 413.7 亿元；210 家企业完成发行，筹集资金 269.9 亿元。 

二、推动证券期货经营机构加大创新力度，为中小微企业提供更加多样化的金融服务 

推动证券公司开展资产管理、直接投资、承销中小企业私募债、资产证券化等业务，支持中小微企业

发展。比如近期东方证券公司对阿里巴巴小额贷款公司的信贷资产进行证券化，并在深交所上市交易，为

支持众多小微企业和个人创业者融资进行了有益尝试。支持期货公司创新风险管理工具，重点引导中小微

农业企业通过农产品期货开展合作套保、定价服务、仓单服务等期现结合业务，提高风险管理能力，促进

公司稳健经营。拓宽基金管理公司投资范围，共批准 41 只主要投资于中小企业的基金，截至今年 6月底，

规模达到 291.9 亿元。此外，证监会还大力推进行政审批制度改革，自 2001 年行政审批制度改革工作全面

启动以来，已分 6 批累计取消 136 项行政审批项目，为包括中小微企业在内的企业健康发展营造了良好环

境。 

下一步，证监会将认真贯彻党中央、国务院的工作部署和马凯副总理在这次会议上的重要讲话精神，

坚持维护“公开、公平、公正”的市场秩序、维护投资者尤其是中小投资者合法权益，支持中小微企业发

展。一是完善中小企业板制度安排，优化创业板准入标准，建立创业板再融资规则体系，形成适合中小微

企业特点的“小额、快速、灵活”的融资方式。二是加紧落实中小企业股份转让系统试点扩大至全国的具

体实施方案。在清理整顿各类交易场所基础上，支持证券公司通过区域性股权转让市场为中小微企业提供

挂牌公司推荐、股权代理买卖等服务。三是进一步扩大中小企业私募债试点范围，更好地满足中小微企业

的融资需求。四是抓紧推出非上市公众公司定向发行细则，适时出台非上市公众公司并购重组管理办法，

支持中小微企业股本融资、股份转让、资产重组等活动。五是稳步推进商品期货品种创新，为中小微企业

管理风险、发现价格提供有效工具。六是推动证券期货经营机构规范务实、有序探索创新，开展资产管理

和资产证券化等业务，为中小微企业提供高效、专业、便利的金融服务，推动中小微企业规范运作和健康

发展。(人民日报)  
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发改委等中央部委正加紧制订多领域新政  

针对中央政治局会议提出的具体部署,发改委、商务部、工信部、环保部等中央部委正在加紧制订相关

方案,设计的领域包括新的家电补贴政策、淘汰落后产能总体方案、促进环保和新能源产业政策、促进信息

消费政策等。 

中共中央政治局 7 月 30 日召开会议,分析研究上半年经济形势和下半年经济工作。针对下半年的经济

工作,中央政治局会议围绕“扩大有效需求,推进转型升级”提出了十个方面的部署,包括继续实施积极的财

政政策和稳健的货币政策,盘活存量、优化增量、着力提高财政资金使用效益,加大金融支持实体经济的力

度,把钱用在刀刃上;积极释放有效需求,推动居民消费升级,保持合理投资增长,促进房地产市场平稳健康

发展;以及加快推进产业结构调整,推动传统产业转型升级等。(21 世纪经济报道) 

国研中心 楼市调控关键时期 成果不稳固 
07 月 30 日讯——昨天，“国务院发展研究中心研究丛书 2013”新书发布，其中《中国住房市场：调控

与政策》一书中提到，目前房地产调控正处在关键时期，成果仍不稳固。  

昨天，“国务院发展研究中心研究丛书 2013”新书发布会在国务院发展研究中心举办，本次共发布新书

16 本，分别从房地产调控政策、土地供应制度、新型城镇化、利率市场化改革研究等多方面进行了深入分

析与解读。其中，在提到当前房地产调控政策时，书中谈到目前房地产调控正处在关键时期，成果仍不稳

固。 (幸福黄金网) 

中国央行周三同时开展正逆回购及央票询量  

香港万得通讯社综合报道,业内人士周三(7 月 24 日)透露,中国人民银行公开市场一级交易商当日可继

续上报正/逆回购,和三个月央票需求。其中正回购期限为 28 天,逆回购期限为 14 天。 

央行 7月 23日(周二)仍未进行公开市场操作,这是央行连续第五周在公开市场选择不作为,也是近几年

来历时最长的公开市场空窗期。 

本周(7 月 20 日-7 月 26 日)央行公开市场无央票和正回购到期。自 6月最后一周以来,央行已连续四周

在公开市场零操作,并且连续六周净投放资金,累计净投放 5110 亿元。央行 7 月 22 日公布数据称,6 月金融

机构外汇占款减少 412 亿元,这是 7个月以来外汇占款首度减少。（中大期货宏观要闻） 

财政部通知分布式光伏发电项目补贴办法 

国际新能源网讯：财政部网站 7月 31 日消息，财政部今日下发通知，确定了分布式光伏发电项目按电

量补贴实施办法。通知表示，对分布式光伏发电项目按电量给予补贴，补贴资金通过电网企业转付给分布

式光伏发电项目单位。申请补贴的分布式光伏发电项目必须符合以下条件：按照程序完成备案。具体备案

办法由国家能源局另行制定。项目建成投产，符合并网相关条件，并完成并网验收等电网接入工作。另外，

享受金太阳示范工程补助资金、太阳能光电建筑应用财政补助资金的项目不属于分布式光伏发电补贴范围。

光伏电站执行价格主管部门确定的光伏发电上网电价，不属于分布式光伏发电补贴范围。（国际新能源网） 
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如何利用行业 ETF精准对冲 
融资融券和股指期货等做空工具已经问世 3年， 对于“对冲投资”这种勇敢者的游戏，不少投资人早

已轻车熟路。由于目前可以进行双向交易的标的仅针对类似沪深 300 这样的宽基指数，很大程度上影响了

双向交易精准性和稳定性，不过在中证行业 ETF 推出后，投资者有望在行业层面上进行更加精准地对冲，

这无疑将填补国内对冲机制的重要空白。 

首批中证行业 ETF 由汇添富基金推出，包含中证金融地产 ETF、中证能源 ETF、中证主要消费 ETF 和中

证医药 ETF 等 4 只产品。这 4 只产品既涵盖了金融地产和能源这样的强周期板块，又涵盖了消费和医药这

样的弱周期板块，全方位容纳了股市周期的各个阶段。利用这些特点，投资者可以开发出一套行业 ETF 特

有的对冲游戏。 

策略一、不同景气度行业之间的多空策略。具体操作是买入高景气行业同时卖空景气度较低或政策压

力较大的行业，从而能放大行业轮动策略的收益，可看作行业轮动策略的增强玩法。对于擅长进行行业轮

动操作的投资者来说，该策略无疑使其如虎添翼。 

策略二、绩差个股与行业的对冲策略。比如投资人看好医药行业，但是个股如云南白药(000538,股吧)

因为黑天鹅事件出现下跌，此时投资人可以融券卖出云南白药，同时买入医药 ETF，便可过滤掉云南白药的

的“负能量”，同时享受医药行业上涨带来的收益。 

策略三、看空行业与大盘的对冲策略。某行业属于近期被重点调控的行业，投资人可卖出不看好的行

业 ETF 同时买入大盘指数 ETF，从而过滤掉该行业的下跌风险，并获取反向卖空的收益。利用该策略，投资

者可以将其对于行业轮动的判断转化为超额收益。比如近期看空能源行业，投资人可以卖出能源 ETF，同时

买入沪深 300ETF，则可以过滤掉能源行业带来的负面冲击。 

策略四、高成长企业与行业的对冲策略。具体操作是买入有望超越行业平均水平的公司股票，同时做

空行业 ETF 以对冲掉个股的风险暴露，从而剥离出个股的超额收益。这个策略适合擅长自下而上选股的投

资人。（信息时报） 

 

 

 

大病医保试点一年多地流标 政府险企价格难谈妥 
大病保险的创新机制在于委托商业保险机构以保险合同的方式来承办。那么，在大病保险新政出台将

近一年之际，试点情况如何，在试点过程中出现了哪些值得总结的经验和教训呢？ 

保监会相关人士表示，截至今年 6月底，九家保险公司在全国 21 个省开展城乡居民大病保险工作，目

前城乡居民大病保险覆盖人数已经超过 2亿人。 

理 财 花 絮 

热 点 聚 焦 



 

九家保险公司参与 

据了解，城镇职工医保、城镇居民医保和新型农村合作医疗等三项基本医疗保险制度从设计上覆盖了

全体公民，覆盖率已经达到了 95%以上，但这三项基本制度保障的内容和能够报销的比例有限，因此，国家

开展大病医疗保险制度。 

大病保险新政指出，采取向商业保险机构购买大病保险的方式，通过政府招标选定承办大病保险的商

业保险机构。招标主要包括具体补偿比例、盈亏率、配备的承办和管理力量等内容。 

昨日，保监会相关人士在论坛上表示，截至今年 6 月底，九家保险公司在全国 21 个省 84 个地区开展

城乡居民大病保险工作，目前城乡居民大病保险覆盖人数已经超过 2亿人。 

据《每日经济新闻》记者了解，目前参与大病医疗保险试点的保险公司多是大型公司，因利润较低，

小公司很少加入其中。 

同时，大病医保没有核保要求，不管是否有既往病史，都要纳入保障范围，所以这种风险管控和产品

设计也对保险业的经营提出了很高的要求。“开展大病保险对于保险行业也是一个巨大的挑战，大病保险不

同于商业健康保险，在大病保险制度的运行过程中，涉及的参与主体很多。”保监会人士表示。 

据媒体报道，在已经开展大病保险的地区，多数险企在方案设计上仅将保障范围设定为基本医保目录

内的病种和费用，险企谨慎心态尽显。而在近两个月开展招标的浙江湖州、贵州毕节等地区，由于商业保

险公司放弃项目中标资格、实质响应的投标人数不足，这些地方不得不启动二次招标。 

业内人士认为，流标主要源于市场竞争比较大。昨日，监管层某权威人士向《每日经济新闻》记者透

漏，流标的主要原因是政府与险企价格谈不妥。 

某大型保险公司人士日前向记者表示，目前该公司也在做大病保险试点，但主要是响应政策，很难赚

到钱，“目前，参与大病医疗保险试点的都是大型保险公司，小公司很少参与。” 

险企称重在积累经验 

据了解，目前已有个别县城居民享受大病医保新政的好处，如不幸患重病可获 80%的赔偿。 

湖北鹤峰县从去年 7 月开始与中国乡村儿童大病医保基金和新华保险公司合作就取得了不错的效果。

据该副县长钱成玉介绍，自去年实施大病医疗保险，大病医保救助资金占比 35%左右，大病保险赔偿额度为

45%左右，病人只需花费 20%的费用。 

那么，如保险企业不能实现盈利是否仍坚持参与大病医疗保险试点呢？ 

新华保险大病医保项目总协调人安民表示，保险公司进入市场，同样也就拥有了相关社会责任。作为

保险公司，有其运作的规律，新华保险参与这个项目也是希望通过这种形式了解或积累一些相关经验，以

便于商险公司参与到社会保障体系当中。 

清华大学公共管理学院教授邓国胜向《每日经济新闻》记者表示，保险公司在大病医疗试点中扮演很

重要的角色，要承担其社会责任，同时，除了保险公司模式，也要发展社保模式，通过多元化模式为大病

保险发展积累经验，国家也要给与一定政策支持。(每日经济新闻) 



 

 

平安 

平安证券：价值外冲击累积成长股风险 

核心观点：1、资产的差异定价源自价值内和价值外两个层面，价值内涵盖自由现金流、无风险利率、风险

溢价；价值外包括情绪、套利、交易制度和市场结构；2、成长股行情拥有坚实的价值内支撑：良好的自由

现金流提供想象空间、高企的无风险利率要求高贝塔、风险评价上升打压蓝筹估值；3、价值外因素则是风

格差异的放大器，IPO 暂停、金融创新、市场排名无不对成长行情推波助澜；4、价值内因素短期难有变化，

无法主导风格切换；风格阶段变化的主要风险在于价值外冲击，IPO 重启、内幕交易监管、QFII 扩容加速

均可能成为风格突变的导火索，而三季度后半段刚好是价值外冲击的高发期，成长股短期需要谨慎。 
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